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Zakladni informace

Medialni spole¢nost Central European Media Enterprises Ltd. ~ (CME) zvefejnila své
vysledky hospodareni za 4. ¢tvrtleti a cely rok 2009 dnes pfed otevienim prazského
trhu.

Prehled vysledk G spole énosti CME za 4Q2009

Posl. zav. kurz 531,8 K¢
Vydanych akcii 56,05 mil. ks | U Vysledky Odhad Vysledky ~ Meziroéni  4Q 2009 /
Trzni kapitalizace 33,9 mld. K& mi. 4Q 2009 Cyrrus 4Q 2008 zména  odhad Cyrrus
Free-float 61%
52 tydenni max. 665.0 K& Trzby 252,09 242,67 291,50 -13,5% 3,9%
52 tydenni min. 103,8 K& EBITDA 44,13 32,77 79,53 -44,5% 34,7%
Vynos YTD +18,6% 50 o o o }
Pram. d. objem 245 tis. ks EBITDA marze % 17,5% 13,5% 27,3% 9,8 p.b. 4,0 p.b.
Beta vs. PX 1,66 Provozni vysledek 23,05 12,77 -279,17 n.a. n.a.
Vaha v PX 3,20% Cisty zisk/ztrata -55,25 -12,63 -323,29 -82,9% 337,3%
Primarni trh Nasdag Zdroje: CYRRUS, a. s., CME
Bloomberg CETV:CP . ; . . .
Reuters CETV.O Prehled vysledk G spole énosti CME za FY2009
{/?/LNN BMGZOO;;J?%? Vysledky Odhad Vysledky  Meziro éni FY 2009 /
L FY 2009 Cyrrus FY 2008 zména odhad Cyrrus
Zdroj: Bloomberg
Trzby 713,98 704,57 1019,93 -30,0% 1,3%
Roéni vyvoj kurzu akcie (CZK) EBITDA 74,90 63,56 296,89 -74,8% 17,9%
EBITDA marze % 10,5% 9,0% 29,1% -18,6 p.b. 1,5p.b.
mor— —— —— —— —— — Provozni vysledek -83,18 -114,36 -127,80 -34,9% -27,3%
= Cisty zisk/ztrata -97,16 -82,26 -269,55 -64,0% 18,1%
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Vzhledem ktomu, Ze jiz na podzim spoleénosti vydala své vyhledy celoroéniho
hospodareni a 3. kvartal dopadl v rdmci trznich o¢ekavani, neo¢ekavali jsme ani od 4.
kvartalu vétSi prekvapeni. Trochu pozitivné jsme vSak prekvapeni byli, nebot
spole¢nosti nakonec mirné prekonala horni hranici svych vyhledu trzeb i EBITDA a
tim padem i naSe a vétSinu trznich odhadd.

Konkrétné, ro¢ni trzby spolecnosti dosahly $716,5 mil. my jsme odhadovali $704,6
mil., pfi firmou odhadovaném pasmu $702 az $710 mil. Meziro¢né tak klesly trzby o
30,0%, samoziejmé diky propadu reklamniho trhu v souvislosti s krizi. Firma byla
pochopitelné nucena pfistoupit k isporam v nakladech, nicméné razantni pokles
trzeb samozfejmé nebyla schopna uUsporami v nakladech vyrovnat. Celoroéni
EBITDA tak dosahla $74,9 mil., pfi naSem odhadu $63,6 mil. | tento ukazatel tak
prekonal nase odhady i vyhledy spole¢nosti ($60 az $70 mil.). Meziro¢né vykazala
polozka pokles o 74,8%. S poklesem EBITDA nad ramec poklesu trzeb se také
snizila EBITDA marze, z 29,1% v roce 2008 na 10,5% v roce uplynulém.

Na Urovni provozniho vysledku firma dosahla celoroéni ztraty $83,2 mil., ¢imz
vylepSila lofiskou provozni ztratu $127,8 mil. Soucasti této ztraty je ovSem nepenézni
odpis hodnoty investice v Bulharsku ve vysi cca $81,8 mil. realizovany v 1. kvartéle
2009, v provoznim vysledku za rok 2008, konkrétné za 4. kvartdl, je zapocitan
podobny odpis ve vySi $336,8 mil., odtud také prameni vyrazné zlepSeni provozniho
vysledku za samotny 4. kvartal. Tyto nehotovostni polozky vSak na nas pohled na
vysledky a hospodareni spole¢nosti nemaji vyznamny vliv.

Ve finanéni oblasti hospodareni jsme odhadovali mirné nizsi naklady dluhu, které
dosahly $112,9 mil.,, nd$ odhad $103,8 mil. Meziro¢né tato polozka zaznamenala
narast diky refinancovani dluhu emisi novych dluhopist s vy$§im Grokem. HorSi nez
nami oéekavané byly také vynosy plynouci z kurzovych zmén, ty dosahly $82,5 mil.,
oproti nami odhadovanym $131.7 mil., naopak pozitivné oproti naSim odhadim se
vyvijely zmény v hodnoté derivata, které vynos dosahl $1,3 mil., my jsme ocekavali
pokles $6,4 mil. Cisty zisk za cely rok dosahl $97,2 mil. coZ je mirné horsi vysledek
nez odhadovana ztrata 82,3 mil. $.
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Pfi pohledu na jednotlivé trhy vidime stalou dominanci Ceské republiky, i kdyZ
poklesy tohoto trhu jsou vySSi nez na nékterych jinych trzich. Nadprimérné poklesy
vidime na trhu v Rumunsku, ktery na CR pribé&zné stéle vice ztraci. Na obou téchto
trzich trzby pfekonaly naSe odhady jen mirné. Pfijemné prekvapeni pfinesly dva trhy
z oblasti nékdejsi Jugoslavie, Chorvatsko a Slovinsko, a nakonec také Slovensko,
tyto trhy nejenze vyraznéji prekonaly naSe odhady (a jsou tak hlavnim zdrojem
prekonani odhadu trzeb jako celku) ale za 4. kvartal dokonce prekonaly vysledky
minulého roku (s vyjimkou Slovenska), za cely rok poklesy na téchto trzich patfi také
k menSim, v porovnani s primérem. Bulharsko zaznamenalo také rdsty, nicméné to
neni ani tak zpusobeno vyvojem v reklamnim prostoru, jako vstupem na tento trh
vroce 2008 a rozvojem bulharskych medialnich aktivit. V roce 2009 Bulharsko
zUstalo nejmenSim trhem, v unoru 2010 vSak CME pfevzala nejvétsi bulharskou
televizi bTV. NejvétSi poklesy zaznamenala tradi¢né Ukrajina, i kdyz koncem roku se
do vynosl na tomto trhu pozitivné projevily taméjsi volby. Tento trh vSak byl v lednu
2010 spolecnosti zcela opustén. Poklesy vynost za 4. kvartal jsou pak v praméru
niz8i nez celoro¢ni, zejména diky jiz krizi snizené srovnavaci zakladné v posledni
kvartalu roku 2008. Témér vSechny trhy dosahly za rok 2009 (i za samotny 4Q)
pozitivniho EBITDA, vyjimkou bylo rozvijejici se Bulharsko (-$44,8 mil.) a vyrazné
ztrdtova Ukrajina (-$40,5 mil.), jen tésné nad hranici ztraty se udrzelo Chorvatsko
($0.22 mil.).

Vysledky za uplynuly rok nakonec hodnotime jako mir né lepSi nez o éekavané.

bTV, bliz§i podrobnosti k hospodarfeni této televize prozatim nebyly zvefejnény,
pravdépodobné se jich do¢kame pfi firemni prezentaci pozdéji dneSniho dne. Firma
prozatim také neposkytla konkrétni vyhledy hospodareni pro tento rok, chce vSak
dosahnout pozitivniho EBITDA na vS8ech svych trzich, coz by po akvizici bTV
v Bulharsku, opusténi ztratové Ukrajiny a s pfedpokladem dalSich Uspor v nakladech
nemél byt pro CME problém. Ohledné vyvoje trhu zlstava u svého dFivéjSiho
obecného prohlaseni, ze ocekava stagnaci reklamniho trhu s moznym ozivenim
v druhé poloviné roku.

NaSe investiéni doporucéeni a cilova cena z(stavaji vrevizi, kde byly i pred
zvefejnénim dnesnich vysledku.

Prehled trzeb spole ¢nosti CME za 4Q2009 podle jednotlivych trh 1

mil. USD 4Q 2009 gdhad 4Q 2008 meziro €ni 4Q / odhady
yrrus zména Cyrrus

CR 94,43 93,87 105,82 -10,8% 0,6%
Rumunsko 61,28 59,24 77,51 -20,9% 3,4%
Slovensko 39,25 36,22 44,57 -11,9% 8,4%
Slovinsko 22,97 21,44 22,31 3,0% 7,1%
Ukrajina 17,67 13,74 24,01 -26,4% 28,6%
Chorvatsko 17,94 16,70 16,50 8,7% 7,4%
Bulharsko 1,12 1,46 0,80 40,4% -23,1%
Celkem* 252,09 242,67 291,50 -13,5% 3,9%
Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., CME, celkova suma trzeb je sniZzena oproti souctu jednotlivych trhd o vliv

konsolidace

Prehled trzeb spole €nosti CME za FY2009 podle jednotlivych trh

mil. USD EY 2009 odhad EY 2008 meziro éni FY / odhady
Cyrrus zména Cyrrus

CR 275,88 275,33 376,55 -26,7% 0,2%
Rumunsko 181,90 179,86 274,63 -33,8% 1,1%
Slovensko 107,36 104,33 132,69 -19,1% 2,9%
Slovinsko 66,71 65,19 80,70 -17,3% 2,3%
Ukrajina 32,03 44,94 99,46 -67,8% -28,7%
Chorvatsko 49,14 31,06 54,65 -10,1% 58,2%
Bulharsko 3,52 3,86 1,26 178,7% -8,8%
Celkem 713,98 704,57 1019,93 -30,0% 1,3%
Zdroje: odhady CYRRUS, a. s., CME, celkova suma trzeb je sniZzena oproti souctu jednotlivych trhd o vliv

konsolidace
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Vyhrada (disclaimer):

Informace a investiéni doporuceni jsou vystupem spole¢nosti CYRRUS, a.s., obchodnika s cennymi papiry,
se sidlem Brno, Vevefi 111 (,spole¢nost®). Spole¢nost je ¢lenem Burzy cennych papirt Praha, a.s. a Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Spoleénost podléha regulaci a dohledu Ceské narodni banky.
Spole¢nost ¢erpa informace z divéryhodnych zdrojli a vynaloZila pfiméfenou péci, aby informace nebyly
nepravdivé ¢i zavadéjici, nicméné nikterak nezarucuje jejich spravnost. Pokud jsou v investiénim doporuceni
uvedeny informace, které se vztahuji k budoucim udalostem, jsou zaloZeny na predpokladech a vypoctech
spole¢nosti nebo davéryhodnych zdroja. Skute¢nosti, které v budoucnu nastanou, se mohou od uvedenych
informaci vyznamné liit. Informace mohou byt zjednoduSeny, nebot maji slouzit vyhradné k vytvoreni
obecné a zéakladni predstavy o dané otazce ¢i tématu. Investi€ni doporuceni pfedstavuje nazor spole¢nosti
nebo osoby v ném uvedené ke dni zvefejnéni a mize byt zménéno bez predchoziho upozornéni. Interval
budoucich zmén investicniho doporuceni neni mozné prfedem stanovit. Investofi jsou povinni se o
vyhodnosti obchodl a investic do jakychkoli finanénich nastrojii rozhodovat samostatné, a to na zakladé
nélezitého zvazeni ceny, pfipadného rizika a vlastni pravni, danfové a finan¢ni situace. Pokud se
v investiénim doporuceni hovofi o jakémkoliv vynosu, je vZdy tfeba vychazet ze zasady, Ze minulé vynosy
nejsou zarukou vynosl budoucich, Ze jakakoliv investice v sobé zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény
sménnych kurst a Ze navratnost puvodné investovanych prostfedkl ani vySe zisku neni zaruc¢ena. Obsah
dokumentu je chranén dle autorského zékona, majitelem autorskych prav je spole¢nost. Spole¢nost nenese

odpovédnost za Sifeni nebo uvefejnéni informaci tfretimi osobami.

Upozornéni na mozné zajmy a stietli zajmu (disclosure):

Spole¢nost nema podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitalu Zadného emitenta finanénich nastroju, jez jsou
obchodovany na regulovanych trzich. Zadny emitent finanénich nastrojd, jeZz jsou obchodovany na
regulovanych trzich nema podil vétsi nez 5% na zékladnim kapitalu spole¢nosti. Spoleénost neméa s Zadnym
emitentem finanénich nastroji uzavienu dohodu tykajici se tvorby a Sifeni investi¢nich doporuceni. Emitenti
finanénich nastroju kotovanych na regulovanych trzich nejsou spolenosti seznamovani s investi¢nimi
doporucéenimi pred jejich vydanim. Spole¢nost ma zajem o uzavirani smluvnich vztah( s emitenty finanénich
nastroju, jez jsou obchodovany na regulovanych trzich. Odména osob, které se podileji na tvorbé
investi¢nich doporuceni, je zavisla zejména na kvalit¢ odvedené prace, dosazenych vysledcich a celkového
zisku spolec¢nosti. Osoby, které se podileji na tvorbé investi€nich doporuéeni nejsou finanéné ani jinak
motivovany k vydani investi¢nich doporuc¢eni konkrétniho sméru a stupné. Spole¢nost uplatfiuje v rdmci
organizace vnitiniho provozu vnitini predpisy, kter4 brani vzniku stfetu zajmd ve vztahu kinvestiénim
doporu¢enim. Toho je dosahovano zejména dlslednym dodrzovanim &inskych zdi mezi jednotlivymi
organiza¢nimi Utvary spole¢nosti.

Bliz§i informace o spole¢nosti, sluzbach a analytické zpravodajstvi je mozno nalézt na http://www.cyrrus.cz.

BRNO PRAHA

Veveii 111 (Platinium) Radlicka 14, Andél Park
616 00 Brno 150 00 Praha 5, Smichov
Tel.: +420 538 705 711 Tel.: +420 221 592 361

3/3



